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Kiresel Ekonomi

Uluslararasi kuruluslar 2021 vyilinda kiresel ekonomik aktivitedeki buyimenin
beklediklerinden daha ilimli gerceklesebilecegi 6ngorusiyle tahminlerinde revizyona
gitti. OECD 2021 yil blyime tahminini %5,7’ye, Fitch de %6’ya indirdi.

ABD’de vyilin {clncl ceyregine yonelik veriler Ulkede iktisadi faaliyetin ivme
kaybetmekle birlikte glicli gérinimuni koruduguna isaret etti.

Euro Alani’'nda 2021 yilinin ikinci ¢eyregine iliskin GSYH buylime orani %13,6’dan
%14,3’e revize edildi.

Cin’de Agustos ayina iliskin perakende satislar ve sanayi Uretimi verileri ekonomide
ivme kaybina isaret ederken, Eylll ayl NBS imalat PMI verisinin Subat 2020’den bu
yana ilk kez 50 esik degerinin altinda gerceklesmesi onimuizdeki doneme iliskin
karamsar bir tablo ¢izdi.

Gelismis Ulke merkez bankalari Eylil ayi toplantilarinda politika faiz oranlarini
degistirmedi. Bununla birlikte, Avrupa Merkez Bankasi varlik alimlarini dnceki iki
ceyrege kiyasla yavaslatacagini belirtirken, Fed ekonomik aktivitenin seyrine bagli
olarak tahvil alimlarini azaltabilecegini agikladi.

Cinli  gayrimenkul  sirketi  Evergrande’nin  iki  tahvil  faizi  6demesini
gerceklestirememesinin yani sira Cin’de yasanan enerji krizinin kiresel ekonomik
aktiviteye iliskin beklentileri olumsuz etkilemesi kiresel risk algisini baski altinda
birakti.

Brent tlrd petrolln fiyati, Ida kasirgasinin ABD'nin Meksika Korfezi'ndeki petrol ve
dogalgaz Uretiminin onemli kismini kesintiye ugratmasinin yani sira stoklardaki
azalisin etkisiyle Eylul sonunda 79,5 USD/varil ile son 3 yilin en yiksek seviyesine
yUkseldi. Petrol fiyatlari OPEC+ toplantisinda alinan kararin ardindan Ekim ayi basinda
da hizl artt.

Turkiye Ekonomisi

2021 yilinin ilk yarisinda gecen yilin ayni dénemine goére %25,7 artan sanayi Uretimi,
Temmuz ayinda yillik bazda %8,7 ile beklentilerin altinda yukseldi.

Eylil ayinda imalat PMI 52,5e gerilemesine karsin esik degerin (zerinde
gercekleserek sektorde blylimenin devam ettigine isaret etti.

Cari denge Temmuz'da 683 milyon USD agik verdi. 12 ayhk kumulatif cari acik
gerileme egilimini strdirerek Temmuz'da 27,8 milyar USD ile yaklasik son bir yilin en
distk dizeyine indi.

Merkezi yonetim butcesi Agustos’ta 40,8 milyar TL fazla verdi. Ocak-Agustos 2020
doéneminde 110,9 milyar TL olan bitce agigl, bu yilin ayni déneminde 37,5 milyar TL
dizeyinde gerceklesti.

Eylil’de TUFE aylk bazda %1,25 artarken, yillik TUFE enflasyonu %19,58'e yikseldi.
Yi-UFE artisi aylik bazda %1,55, yillik bazda %43,96 diizeyinde gerceklesti.

TCMB 23 Eylul tarihli toplantisinda politika faizini 100 baz puan dislrerek %18
seviyesine indirdi. YP zorunlu karsilik oranlarini artiran TCMB, reeskont kredisi
limitlerinde dizenleme yapti.

BDDK, bankalar tarafindan yerine getirilmesi gereken yukumlaliklerde pandemi
nedeniyle uygulanmis olan gegici nitelikli bazi dizenlemelerde degisiklige gitti.
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Kiresel Ekonomi

Fed ve ECB'nin varlik alimlarina iliskin aciklamalari
yakindan takip edildi.

ABD Merkez Bankasi (Fed), 22 Eylil'de sona eren
toplantisinda faiz oranlari ile varlik alim programini
degistirmedi.  Bununla  birlikte, karar metninde
ekonomideki ilerlemenin beklentiler paralelinde devam
etmesi durumunda varlik alim hizindaki yavaslamanin
yakinda gerekli olabilecegi ifade edildi. Fed Baskani
Jerome Powell toplanti sonrasinda yaptigi konusmada,
varlik alimlarinin hizinin azaltilmasi karari icin yakindan
izlenen istihdam verilerinde glgcli gérinimin EylUl
ayinda devam etmesi halinde Fed’in  Kasim ayi
toplantisinda varlik alim hizini yavaslatabilecegini ve bu
sirecin 2022 ortasinda son bulmasinin  uygun
olabilecegini belirtti. Powell ayrica, varlik alimlarinin
azaltilmasinin dogrudan faiz artirimina isaret etmedigini
vurguladi.

ABD Ekonomisine iliskin Fed Tahminleri (Eylil 2021)

2021 2022 2023 2024 Uzun Vade
GSYH Buyumesi 5,9 3,8 2,5 2,0 1,8
Haziran projeksiyonu 7,0 3,3 2,4 1,8
issizlik Orani 4,8 3,8 3,5 3,5 4,0
Haziran projeksiyonu 4,5 3,8 3,5 4,0
PCE* 4,2 2,2 2,2 2,1 2,0
Haziran projeksiyonu 3,4 2,1 2,2 2,0
Cekirdek PCE* 3,7 2,3 2,2 2,1
Haziran projeksiyonu 3,0 2,1 2,1
Fed Politika Faizi 0,1 0,3 1,0 1,8 2,5
Haziran projeksiyonu 0,1 0,1 0,6 2,5
(*) Kisisel tiiketim harcamalari enflasyonu
Avrupa Merkez Bankasi (ECB), 9 Eyldl tarihinde
gerceklestirdigi  para  politikasi  toplantisinda  faiz

oranlarinda degisiklige gitmedi. Toplantinin ardindan
yapilan aciklamada son ¢eyrekte Pandemi Acil Varlik Aim
Programi kapsamindaki varlik alimlarinin hizinin énceki iki
ceyrege kiyasla ihml bir sekilde azaltilacagi ifade edildi.
ECB ayrica, Euro Alan'na yonelik GSYH ve enflasyon
beklentilerini 2021 yili igin yukari yonlU revize etti. Buna
gbre, GSYH buylme tahmini bu vyil icin %4,6’dan %5’e
yUkseltildi. Bélgenin 2022'de %4,6, 2023'te %2,1 bliylime
kaydetmesi bekleniyor. ECB yillik enflasyon tahminlerini
de 2021 icin %1,9dan %2,2'ye, 2022 icin %1,5ten
%1,7'ye, 2023 icin de %1,4'ten %1,5’e ylkseltti.

ABD ekonomisinde iktisadi faaliyet ivme kaybetmekle
birlikte gliclt gérintimund koruyor.

ABD’de sanayi Uretimi Agustos’ta bir 6nceki aya gore
%0,4 genislerken, perakende satislar diisUs beklentilerine
karsin aylik bazda %0,7 yikseldi. Eylll ayina iliskin imalat
ve hizmetler sektorlerine ait PMI verileri de sirasiyla 60,7
ve 54,4 dizeylerinde gercekleserek sektorlerde
bldylimenin ivme kaybetmekle birlikte gucli kalmaya
devam ettigine isaret etti. Ulkede bekleyen konut satislari
son 7 ayin en yiksek seviyesine ulasarak konut
piyasasindaki olumlu gérinimun strdGgini gosterdi.
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ABD’de Agustos ayinda tiketici fiyatlari enflasyonu ivme
kaybederken, Uretici fiyatlarindaki ylkselisin devam ettigi
goriildi. Ulkede bu dénemde aylik TUFE enflasyonu %0,3
ile %0,4’l0k piyasa beklentisinin altinda gerceklesti.
Boylece vyillk TUFE enflasyonu %5,3 dizeyinde
gerceklesti. Bu dénemde enerji ve gida hari¢ cekirdek
TUFE de tahminlerden vyavas artis kaydederek
enflasyondaki artisin  gecici olabilecegi yorumlarini
destekledi. Ote yandan, (retici fiyatlarinda kaydedilen
yikselis piyasa beklentilerini asarak aylik bazda %0,7
oldu. Yillik UFE enflasyonu da %8,3 ile yaklasik 11 yilin en
yUksek dizeyine ulast.

ABD Enflasyon Gostergeleri
(yilhk % degisim)
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ABD Temsilciler Meclisi borg¢ limitini askiya almaya
yonelik yasa tasarisini onayladi. Bdylece, hikimetin
kapanmasi olasiligi 3 Aralik 2021 tarihine dek 6telenmis
oldu. Agustos ayinda Senato’dan gecen 1 trilyon USD’lik
altyap! harcama tasarisina yonelik 30 Eylul'de yapilmasi
planlanan oylama da Temsilciler Meclisi tarafindan
ertelendi.

Euro Alani'nda enflasyonist baskilar artiyor.

Euro Alani’'nda 2021 yilinin ikinci ¢eyregine iliskin daha
once %13,6 duzeyinde aciklanan yillik GSYH biyime
verisi %14,3’e revize edildi. Uclincii ceyrege iliskin &nci
gostergeler de olumlu bir tablo ciziyor. Bolgede sanayi
Uretimi Temmuz ayinda sermaye ve dayaniksiz mal
Uretimindeki artislarin  etkisiyle hizhh  yikseldi. Bu
donemde aylik sanayi Uretimi artisi %1,5 ile %0,6 olan
piyasa beklentisinin Gzerinde gerceklesti. Eylil ayr imalat
PMI verisi 58,6, hizmetler PMI verisi 56,4 dizeyinde
gercekleserek sektorlerde bUylUmenin devam ettigini
gosterdi.

Euro Alan'nda iktisadi faaliyetteki canli goérinim ve
enerji basta olmak Uzere girdi maliyetlerindeki artisa

EuroAlani TUFE
(yillik % degisim)
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Kaynak: Datastream, Fed
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Kiresel Ekonomi

bagli olarak enflasyon gostergelerinde yukari yonla seyir
sirtiyor. Yillk TUFE enflasyonu Eylil'de beklentileri
asarak %3,4 ile yaklasik son 13 yilin en ylksek dizeyinde
gerceklesti.

Cin ekonomisinde ivme kaybi devam ediyor.

Cin’de ekonomik aktivitenin yavaslamaya devam ettigi
izleniyor. Ulkede Agustos’ta yillik bazda %5,3 artan sanayi
Uretimi  Temmuz 2020°den bu yana en olumsuz
performansini sergiledi. Agustos’ta perakende
satislardaki yilhk artis hizi da, Ulkede salgina yodnelik
uygulanan kisitlamalarin etkisiyle %2,5 ile %7 olan
beklentilerin oldukca altinda kaldi. Ulkede NBS imalat
PMI verisi enerji kisitlari ve ylkselen girdi maliyetlerinin
etkisiyle 49,6 seviyesine gerileyerek Subat 2020’den bu
yana ilk kez 50 esik degerinin altinda gerceklesti. Cin’deki
enerji krizinin kis aylariyla birlikte derinlesebilecegi
yonundeki degerlendirmeler dnimuzdeki doneme iliskin
beklentileri de olumsuz etkiliyor. Kiresel tedarik
zincirlerinde de ilave aksamalarin meydana gelebilecegi
dusunulayor.

Cin'de Ekonomik Aktivite
(yillik % degisim)
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Kiresel blylime hizina dair temkinli degerlendirmeler...

Eylul ayr Ara Dénem Ekonomik Gorinim Raporu’nu
yayimlayan OECD, kiresel ekonomi icin 2021 yili blylime
tahminini Mayis ayinda acikladigi %5,8 seviyesinden
%5,7’ye indirdi. Kurulus, 2022 blylime tahminini ise
%4,4'ten %4,5’e revize etti. Raporda delta varyantinin
etkisiyle hizla ylkselen vaka sayilarinin yani sira arz
kisitlarinin - ekonomik toparlanmanin  hiz kesmesinde
onemli bir etken oldugu belirtildi. 2021 yili icin ABD
ekonomisine yonelik biyime orani tahmini %6,9'dan
%6,0’a indirilirken, Euro Alanr'na dair blylUme tahmini
%4,3'ten %5,3’e cikarildi. OECD, Turkiye'ye iliskin 2021
biyime tahminini de %5,7'den %8,4’e yikseltti. Kurulus,
Turkiye'nin 2022'de %3,1 blylyecegini tahmin ediyor.

Kuresel ekonomik aktiviteye iliskin temkinli beklentilerini
paylasan bir diger kurulus da Fitch oldu. Eylul ayi Kiresel
Ekonomik Gorinim raporunda 2021 yili icin kiresel
ekonomiye iliskin blyime tahminini Haziran ayindaki
%6,3 seviyesinden %6’ya revize etti. Haziran ayinda
yayimlanan raporunda Tirkiye ekonomisinin 2021'de
%7,9 buylumesini bekleyen Kurulus, bu beklentisini son
raporunda %9,2 dizeyine yikseltti.

Ekim 2021

o 2. Al ..
TURKIYE $ BANKASI ekonomi.isbank

OECD Tahminleri

Eylul Degisim*
Tahminleri (%) (% puan)
2021 2022 2021 2022
Bliyime
Dlnya 5,7 4,5 -0,1 0,1
ABD 6,0 3,9 -0,9 0,3
Euro Alani 5,3 4,6 1,0 0,2
ingiltere 6,7 5,2 -0,5 -0,3
Japonya 2,5 2,1 -0,1 0,1
Cin 8,5 5,8 0,0 0,0
Hindistan 9,7 7,9 -0,2 -0,3
Turkiye 8,4 3,1 2,7 -0,3

(*) Mayis ayr tahminlerinden farki
Emtia fiyatlari ve kiresel piyasalar...

Eylil'de Avrupa’da dogalgaz fiyatlarinin, kiresel 6lcekte
de pamuk fiyatlarinin tedarik sikintilari nedeniyle hizli
yUkseldigi gorildid. ABD’de Ida kasirgasinin  Uretim
kesintilerine neden olmasiyla hizla yikselen Brent tird
petrolin varil fiyati, EyliI’in son haftasinda 79,5 USD
seviyesine c¢lkarak son 3 yilin en yiksek seviyesine ulast.
OPEC+ {Ulkelerinin 4 Ekim’de sona eren toplantisinda
Kasim’da Uretimi giinde 400 bin varil artirmaya yonelik
mevcut  anlasmalarina  bagli  kalma  konusunda
anlastiklarini agiklamalari petrol fiyatlarinin  Ekim ayi
basinda da hizl yikselmesine neden oldu.

Emtia fiyatlarindaki ylkselisin enflasyondaki artisin kalic
olabilecegine yonelik endiseleri yeniden glndeme
getirmesi ve Fed yetkililerinin varlik alimlarini azaltmaya
baslamanin uygun olabilecegine iliskin verdigi sinyallerin
etkisiyle, ABD dolarinin diger baslica para birimlerine
karsi degerini gosteren DXY endeksi Eyldl'in son
haftasinda yaklasik 1 yilin en ylksek seviyelerini test etti.
Bu cercevede ay genelinde dalgali bir seyir izleyen altin
fiyatlari aylik bazda %3,1 azalarak Eylul sonunda 1.767
USD/ons dizeyinde gerceklesti.

Petrol ve Altin Fiyati
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Kaynak: Datastream, OECD
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Tlrkiye Ekonomisi - Arz ve Talep Gostergeleri

Gliven endeksleri Eylil ayinda yiikselis kaydetti.

Yurt icinde mevsimsellikten arindiriimis reel kesim glven
endeksi Eylil'de bir dnceki aya gore 1,1 puan artarak 113,3
seviyesine ylkseldi. Endeksin alt detaylari incelendiginde bu
donemde genel gidisat ile gelecek Ug aya iliskin ihracat siparis
miktarina yonelik degerlendirmeler haricindeki tim alt
endekslerin iyilesme kaydettigi gorildu. Eylil ayinda mevsim
etkilerinden arindiriimis Tlketici Given Endeksi de ayhk
bazda %1,8 artarak 79,7 oldu. Tiketici gliven endeksinin soru
bazinda alt endeksleri incelendiginde 18 alt endeksin
17’sinde iyilesme gozlenirken, ozellikle onceki iki ayda
belirgin bir sekilde bozulma kaydeden gelecek 12 aylik
doéneme iliskin genel ekonomik durum ile issiz sayisina
yonelik beklentilerdeki toparlanma dikkat ¢ekti. Reel kesim ve
tuketici glivenindeki artisin etkisiyle ekonomik gliven endeksi
Eylal ayinda 102,4 degerine yikseldi. Ayni donemde imalat
sanayii genelinde mevsim etkilerinden arindiriimis kapasite
kullanim orani bir dnceki aya gore 1 puan artarak %77,8 ile
Haziran 2018’den bu yana en yiksek diizeyine ulasti.

imalat PMI Eyliil'de 52,5 diizeyinde gergeklesti.

Agustos ayinda 54,1 dizeyinde gerceklesen imalat PMI
Eylul'de 52,5e gerilemekle birlikte sektorin faaliyet
kosullarinda iyilesmenin siirdiigiine isaret etti. Uretim ve yeni
siparis alt endeksleri Ust Uste dordincl ayda artarken,
talepte son dénemde gorilen iyilesme istihdam ve satin alma
faaliyetlerindeki artisin devam etmesini sagladi. Endeks
sonuclarina  goére, Gglncli c¢eyrek sonunda tedarik
zincirlerindeki aksakliklarin hafifledigine yonelik bazi isaretler
dikkat cekerken, girdi maliyetlerinin keskin bir sekilde
yUkselmeye devam ettigi gorildi.

Sanayi Uretimi Temmuz'da yillik bazda %8,7 artt.

Takvim etkisinden arindirilmis sanayi Gretimi Temmuz ayinda
yillik bazda %8,7 ile beklentilerin altinda artis kaydetti. Bu
dénemde madencilik ve tasocakgiligl sektoriinde tretim yillik
bazda %15,2 yikselirken, imalat sanayii sektoérinde %7,9,
elektrik Uretimi ve dagitimi sektoriinde de %11,7 genisledi.
Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere goére
sanayi Uretimi, imalat sanayii sektérinde aylik bazda
kaydedilen %5’lik kaybin etkisiyle Temmuz’'da bir 6nceki aya
gore %4,2 geriledi. Bu donemde dayanikli tiketim mali ve
sermaye mali imalatinda yasanan hizl disisler dikkat gekti.

Sanayi Uretim Endeksi
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issizlik orani Temmuz’da %12 oldu.

— TEA (yillik % degisim)
MA (ayhk % degisim)

2021

TUIK tarafindan aciklanan verilere gére, mevsim etkisinden
arindiriimis issizlik orant Temmuz ayinda bir 6nceki aya gore
1,4 puan artarak %12 oldu. Bu dénemde mevsim etkisinden
arindiriimis istihdam orani bir 6énceki aya goére 0,2 puan
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artarak  %45,1 dlzeyinde gerceklesti. Temmuz ayinda
normallesme  sidrecinin  devam etmesinin  ve turizm
sektorindeki hareketliligin etkisiyle hizmetler sektoriinde
gbzlenen istihdam artisinin s6z konusu yikseliste belirleyici
oldugu gorildi. istihdamda kaydedilen artisa ragmen
isglicine katilimdaki goérece hizli yikselis issizlik oraninin bir
Onceki aya gore artmasinda etkili oldu. Bu dénemde zamana
bagl eksik istihdam, issizler ve potansiyel isglici toplaminin
isglicli ve potansiyel isglicinin toplamina oranini ifade eden
atil isglict oraninin aylk bazda 1,2 puan artarak %23,6
seviyesine yikseldigi goraldu.

Ktresel ¢ip krizinin beyaz esya ve otomotiv sektériinii olumsuz
etkilemesi bekleniyor.

Tlrkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi'nin verilerine gore,
alti ana beyaz esya Urln grubunda yurt ici satislar yikselen
fiyatlarin etkisiyle Agustos ayinda vyillik bazda %8 geriledi.
Beyaz egya Uretiminde kullanilan yari iletken ¢ip tedarikinde
yasanan sorunlar ve buna bagh olusan arz kisitinin yani sira
sektorde pandemi oOnlemleri nedeniyle ertelenen talebin
devreye girmesi, beyaz esya fiyatlarinin artisinda etkili olmaya
devam etti. Ote yandan, Agustos’ta beyaz esya ihracatinin
yillik bazda %16 oraninda artis kaydettigi goralda.

Otomotiv Sanayii Dernegi (OSD) tarafindan yayimlanan
verilere gore, Agustos ayinda adet bazinda toplam otomotiv
Uretimi dustk baz etkisiyle gecen yilin ayni ayina kiyasla %42
artti. Otomotiv DistribUtorleri Dernegi (ODD) tarafindan
yayimlanan verilere goére ise, Eylil ayinda adet bazinda
toplam otomotiv pazari yillik bazda %36,9 daraldi. Yilin ilk 9
aylik déneminde gecen yilin ayni dénemine kiyasla toplam i¢
satislar %13,1 artti. Ote yandan, mikrocip siparislerinin teslim
surelerinin giderek uzamasinin ilerleyen dénemde Uretime
bagl olarak sektdér Gzerinde olumsuz etkilerinin olacagi
tahmin ediliyor.

Yurt igi Otomobil ve Beyaz Esya Satislari
(12 ayhk ktimulatif, adet bazinda, yillik % degisim)
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Konut satislari Agustos’ta gerilemeye devam etti.

Gecen yilin Agustos ayinin yarattigl yiksek baz etkisinin yani
sira arz-talep dengesindeki bozulmanin etkisiyle fiyatlardaki
artisin stirmesi konut satiglarindaki distsiin Agustos ayinda
da devam etmesine neden oldu. Ote yandan, bu dénemde
yillik bazda %17 gerileyen konut satislarinin, 141.400 adet ile
ortalama Agustos ayl satislarinin  Gzerinde gerceklestigi
gorulda. Faiz oranlarindaki yillk yikselisin etkisiyle Agustos’ta
yillik bazda %64 oraninda daralan ipotekli satiglarin toplam
konut satiglari icindeki payr %19,4 dizeyinde gergeklesirken,
diger satislar %20,8 oraninda artti. Ocak-Agustos doneminde
gecen yilin ayni dénemine kiyasla toplam konut satislar
%21,7, ipotekli satislar %67,9 geriledi.

Kaynak: Datastream, Markit, TUIK, TCMB, HMB, ODD
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Turkiye Ekonomisi - Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi

Dis ticaret agig1 Agustos’ta %32 darald.

TUIK verilerine gére Agustos ayinda ihracat yillik bazda
%51,9 oraninda hizli genisleyerek 18,9 milyar USD, ithalat
%23,6 artarak 23,2 milyar USD oldu. Boylece, Agustos’ta
dis ticaret acigl yilhk bazda %32,4 daralarak 4,3 milyar USD
dizeyinde gerceklesti. Yilin ilk 8 ayhk déneminde dis
ticaret acigl gecen vyilin ayni dénemine kiyasla %9,8
azalarak 29,8 milyar USD seviyesine geriledi. Ocak-Agustos
2020 doéneminde %75,6 dlzeyinde bulunan ihracatin
ithalati karsilama orani bu yilin ayni déneminde %82,5
dlzeyine yikseldi.

Odemeler Dengesi verilerinde revizyon...

Temmuz verisinin agiklanmasiyla birlikte, TUIK tarafindan

“Ihracat Alacaklar” ve “ithalat Borclar’” verilerinin
dogrudan raporlama yontemiyle derlenmeye
baslanmasinin  ve uluslararasi  metodolojiye  uyum

cercevesinde menkul kiymetlerin sahiplik taniminda yasal
sahiplikten ekonomik sahiplik esasina gecilmesinin etkisi
ddemeler dengesi verilerine yansitildi. ilgili revizyonlar
Ocak ayindan bu yana agirlikl olarak 6demeler dengesinin
finans hesabina yansirken, belirgin glincellemelerin
oldugu ticari kredilerde Ocak-Haziran ddéneminde net
varlik ediniminde 1,7 milyar USD azalis kaydedildi.

Cari denge Temmuz'da 683 milyon USD acik verdi.

Temmuz'da cari agik 683 milyon USD ile gectigimiz yilin
Ekim ayindan bu yana en dusik seviyesinde gerceklesti.
2020 yilinin Temmuz ayinda cari denge 2 milyar USD agik
vermisti. Cari denge gorinimindn iyilesmesinde turizm
ve tasimacilik gelirlerinde gdzlenen artislar etkili oldu. Ote
yandan, yillik bazda net altin ithalatindaki 1,7 milyar
USD’lik daralmaya karsik 6demeler dengesi tanimli dis
ticaret aciginin yillik bazda 1 milyar USD genisleyerek 3
milyar USD’ye ulasmasi s6z konusu iyilesmeyi sinirlandirdi.

Yilin ilk yedi ayinda cari acik yillik bazda %40,8 daralarak
13,7 milyar USD dlzeyinde gerceklesti. Bu donemde dis
ticaret acig1 %18,8 azalirken, turizm gelirleri %73,3 artarak
6,9 milyar USD oldu. 12 aylik kimdalatif cari acik da
gerileme egilimini sirdUrerek Temmuz'da 27,8 milyar USD
ile yaklasik son bir yilin en distk dizeyine indi.
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Cari islemler Dengesi
(12 ayhik kimulatif, milyar USD)
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Dogrudan yatirimlarda olumlu gérinim...

Net dogrudan yatirimlar Temmuz ayinda 1 milyar USD ile
Kasim 2018'den bu yana en yiksek dizeyine yikseldi. Bu
donemde vyurt disi yerlesiklerin yurt icindeki sermaye
yatirimlart 1 milyar USD olurken, gayrimenkul yatirimlari
453 milyon USD dizeyinde gerceklesti. Temmuz ayinda
dogrudan  yatinmlarin  sektorlere  gore  dagilhimi
incelendiginde, toptan ve perakende ticaret ile finans ve
sigorta sektorlerine yonelik yatirmlarin  6ne ¢iktigl
gorildi. Net dogrudan vyatirnmlar  Ocak-Temmuz
doéneminde 3,6 milyar USD, 12 aylk kimulatif verilere
gbre 5,6 milyar USD duzeyinde gerceklesti.

Portfdy yatinmlarinda 1,9 milyar USD giris kaydedildi.

Portfoy yatinmlarinda Haziran ayindaki 3 milyar USD’lik
net sermaye girisinin ardindan Temmuz ayinda da 1,9
milyar USD’lik giris kaydedildi. Bu dénemde Genel
Hakimet ve diger sektorler yurt disi tahvil ihraglari
araciligiyla sirasiyla 1,8 milyar USD ve 195 milyon USD net
borclanma gerceklestirdi. Yurt disi  yerlesikler DIBS
piyasasinda 439 milyon USD net alim, hisse senedi
piyasasinda 93 milyon USD net satis yapti.

Temmuz’'da diger yatirimlarda net sermaye girisi 1,9
milyar USD oldu. Bu dénemde yurt ici bankalarin yurt dis
muhabirlerindeki efektif ve mevduat varliklari 467 milyon
USD azalirken, yurt disi bankalarin yurt icindeki mevduati
301 milyon USD net artis gosterdi. Bankalar ve diger
sektorler Temmuz'da sirasiyla 1,4 milyar USD ve 755
milyon USD tutarinda uzun vadeli kredi kullanimi
gerceklestirdi. 12 aylik kiimdlatif verilere gére uzun vadeli

Net Sermaye Akimlari

80 L .
(12 ayhk kimalatif, milyar USD)
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bor¢ cevirme orani bankacilik sektéorinde %91,9 diger
sektorlerde %111,8 oldu. Yapilan revizyonla birlikte repo
yoluyla saglanan yurt disi kaynak ve fonlarin banka kredi
yukumlilugi olarak kaydedilmesinin bankalarin kisa vadeli

kredi kullanimi kalemini artirdig1 izleniyor. 12 ayhk
kimdulatif verilere gore revizyon Oncesi Haziran ayinda
bankalar 384 milyon USD net kredi 0&deyicisi

konumundayken, revizyon sonrasi 2,4 milyar USD net kredi
kullanicisi konumunda bulunuyor.

Rezerv varliklar Temmuz’'da 6,7 milyar USD artti.

Haziran’daki 8,8 milyar USD’lik artisin ardindan rezerv
varliklar Temmuz’'da da 6,7 milyar USD genisledi. Ocak-
Temmuz déneminde rezerv varliklarda kaydedilen artis 14
milyar USD oldu. Temmuz'da 2,5 milyar USD tutarinda
sermaye girisi kaydedilen net hata ve noksan kaleminde
de, yilin ilk yedi ayi itibariyla sermaye girisi 8 milyar USD’ye
ulasti.

Odemeler Dengesi

Temmuz

2021

Cari islemler Dengesi -683
Dis Ticaret Dengesi -2.984
Hizmetler Dengesi 2.948
Seyahat (net) 2.118
Birincil Gelir Dengesi -702
ikincil Gelir Dengesi 55
Sermaye Hesabi -19
Finans Hesabi 1.816
Dogrudan Yatirimlar (net) -1.030
Portfoy Yatirimlari (net) -1.933
Net Varlik Edinimi -129

Net YukUmlaltik Olusumu 1.804
Hisse Senetleri -93

Borg Senetleri 1.897

Diger Yatirimlar (net) -1.921
Efektif ve Mevduatlar -824

Net Varlik Edinimi -461

Net YukUmlultik Olusumu 363
Merkez Bankasi -89
Bankalar 452

Yurt Disi Bankalar 301

Yabanci Para 217

Tark Lirasi 84

Yurt Disi Kisiler 151

Krediler 31

Net Varlik Edinimi 129

Net YukUmluluk Olusumu 98
Bankacilik Sektoru 43
Bankacilik Disi Sektorler -176

Ticari Krediler -1.120
Diger Varliklar ve Yukumlulukler -8
Rezerv Varliklar (net) 6.700
Net Hata ve Noksan 2.518
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Beklentiler...

Ticaret Bakanligl tarafindan yayimlanan 6nci dis ticaret
verilerine gore Eylil'de yillik bazda %30 artan ihracat
hacmi, aylik bazda ilk kez 20 milyar USD esiginin Uzerine
cikarak 20,8 milyar USD dlzeyinde gerceklesti. Bu
donemde ithalat hacmi %12 artarak 23,4 milyar USD oldu.
Boylece, Eylal ayinda dis ticaret acigl 2,6 milyar USD
seviyesinde gerceklesti. Ihracattaki artis egiliminin yani sira
turizm sezonunun devam etmesi nedeniyle cari dengenin
Agustos ve Eylil aylarinda da olumlu performans
sergiledigi tahmin ediliyor. Yilin ilk yedi ayinda 13,7 milyar
USD olan cari acigin, 5 Eylil 2021’de yayimlanan son Orta
Vadeli Program’a gore vyilsonunda 21 milyar USD
dizeyinde gerceklesecegi ongoristnin ulasilabilir oldugu
degerlendiriliyor.

(milyon USD)

Ocak - Temmuz % 12 Ayhk
2020 2021 Degisim Kimulatif
-23.215 -13.744 -40,8 -27.832
-20.228 -16.418 -18,8 -34.071
2.898 9.184 216,9 15.440
3.151 6.205 96,9 12.234
-5.568 -7.177 28,9 -10.304
-317 667 - 1.103
-18 -38 111,1 -59
-28.468 -5.758 -79,8 -16.928
-2.526 -3.579 41,7 -5.637
14.889 -3.885 = -9.209
721 -365 - 1.816
-14.168 3.520 - 11.025
-4.437 -1.901 -57,2 -1.719
-9.731 5.421 - 12.744
-9.430 -12.258 30,0 -15.585
-13.892 -7.490 -46,1 -12.480
690 3.797 450,3 2.072
14.582 11.287 -22,6 14.552
11.773 4.699 -60,1 5.587
2.809 6.588 134,5 8.965
1.605 5.059 215,2 9.482
-1.585 3.922 - 7.372
3.190 1.137 -64.,4 2.110
1.204 1.529 27,0 -517
5.124 -1.328 - -2.380
-900 1.884 - 403
-6.024 3.212 - 2.783
-1.971 -593 -69,9 -2.130
-3.691 3.821 - 3.485
-654 -3.427 424,0 -718

-8 -13 62,5 -7
-31.401 13.964 = 13.503
-5.235 8.024 - 10.963

Kaynak: TCMB, Ticaret Bakanligi, Datastream
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Tlrkiye Ekonomisi - Bltge Dengesi

Merkezi yonetim bltce Merkezi yonetim bitcesi Agustos’ta
40,8 milyar TL fazla verdi.

Agustos ayinda butge gelirleri yillik bazda %35 oraninda
artarak 146,5 milyar TL olurken, bitce harcamalari ayni
dénemde %31,6 oraninda genisleyerek 105,7 milyar TL
dizeyinde gerceklesti. Boylece, gectigimiz yil Agustos ayinda
28,2 milyar TL olan merkezi yonetim bitce fazlasi bu yilin ayni
déneminde 40,8 milyar TL oldu. Agustos’ta faiz harcamalari
gecen yilin ayni donemine gore %14,8 artarken, faiz disi fazla
yillik bazda 14,4 milyar TLlik ylkselisle 54,5 milyar TL
dizeyine cikti.

Ocak-Agustos doneminde biitce harcamalarinda kaydedilen
%19,5'lik artisa karsin, butce gelirleri gecen yilin ayni
déneminin olusturdugu duslk bazin 6nemli katkisiyla %34,1
oraninda genisledi. Bdylece, gectigimiz yilin Ocak-Agustos
déneminde 110,9 milyar TL olan butce acigl, bu yiin ayni
déneminde 37,5 milyar TL oldu. 2020’nin ilk 8 ayinda 19,3
milyar TL agik veren faiz disi denge bu yilin ayni déneminde
90,6 milyar TL fazla verdi.

Bitce Gostergeleri
(Ocak-Agustos donemi kimdulatif, milyar TL)

M Bitce Harcamalari

W Bitce Gelirleri

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Vergi gelirleri Agustos’ta hizli artt.

Vergi gelirleri Agustos'ta yillik bazda %33,2 artarak 131,1
milyar TL oldu. Bu dénemde kurumlar vergisi ve ithalde alinan
KDV gelirlerindeki hizli artislar dikkat cekti. Kurumlar vergisi
gelirleri yillik bazda %64,2 artisla bitce gelirlerindeki artisa
16,2 puan katki saglarken, déviz kuru ve dis ticaret
gelismelerine bagh olarak ithalde alinan KDV yillik bazda 8,8
milyar TL artarak bitce performansina olumlu yansidi.
Temmuz ayinda OTV gelirlerinde gdzlenen diisiis Agustos’ta
da devam etti. Akaryakit fiyatlarindaki yukselisi telafi etmek
amaclyla uygulanan esel mobil sisteminin etkisiyle petrol ve
dogalgaz Urlnlerinden elde edilen OTV gelirlerindeki disis
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Ocak-Agustos doneminde butce gelirleri vergi gelirlerindeki
artisin etkisiyle gectigimiz yilin ayni dénemine kiyasla 222,1
milyar TL (%34,1) artis kaydetti. Bu donemde 6zellikle dahilde
ve ithalde alinan KDV’'nin bitce gelirlerindeki artisa verdigi
toplam 14,7 puanhk katki 6ne c¢ikti. Diger taraftan,
akaryakittan alinan OTV’nin bu yilin ilk 8 ayinda 17,6 milyar TL
(%40,3) gerilemesi butce gelirlerindeki artist 2,7 puan
sinirladr.

Butce harcamalarinda cari transferlerdeki artis 6ne ¢ikti.

Agustos’ta butce giderleri, cari transferler ve sermaye
giderlerindeki artis 6nciluginde vyillik bazda 25,4 milyar TL
arttl. Saghk, emeklilik ve sosyal yardim giderlerindeki hizh
artisin  etkisiyle  cari  transferler, Agustos'ta  bltce
harcamalarindaki ylkselise 12,1 puan ile en buyuk katkiy
yaptl. Agustos’ta sermaye giderleri de yillik bazda 3,3 milyar
TL (%81,9) artarak harcamalari 4,1 puan yukari cekti. S6z
konusu artista mduteahhitlik giderlerinde kaydedilen 2,2
milyar TL'lik yUkselis belirleyici oldu. Bu dénemde yurt ici borg
verme kaleminin yillik bazda 2,6 milyar TL (%278) artmasi
dikkat cekti.

BUtce Harcamalari

(milyar TL)
W Agustos 2020
B Agustos 2021
40,4
278 30,7
23,0
119137
a1 - 39 46
] ———
Personel  Sermaye Faiz Cari SGK Devlet
Giderleri Giderleri Giderleri  Transferler  Primleri
Beklentiler...

20 Eylal'de agiklanan Orta Vadeli Program’da 2021 yilinda
butce dengesinin  GSYH'ye oraninin  %3,5 dlzeyinde
belirlenmesi, 6nimuzdeki aylarda maliye politikasinin
ekonomiyi desteklemeye devam edecegine isaret ediyor.
OVP’de 2021 yil icin 6ngorilen bitce acigl tahminini faiz disi
harcamalardaki artis 6nculiginde, Mayis ayl sonunda
yayimlanan Kamu Maliyesi Raporu tahminlerinin {zerinde
belirlenmesi de bu gorlst destekliyor. OVP'de biltce
gelirlerinde de yukselis dngorulirken, séz konusu ylkselisin

Agustos ayinda gectigimiz yilin ayni ayina kiyasla 5,1 milyar onemli  boliminin diger gelirler kalemindeki artistan
Tl'ye ulasarak, bitce gelirlerindeki artisi 4,7 puan kaynaklanacagi tahmin ediliyor.
sinirlandirdi.
Merkezi Yénetim Bitcesi (milyar TL)
Agustos % Ocak-Agustos % 2021 Butge  OVP Gerg./OVP
2020 2021 Degisim 2020 2021 Degisim Hedefi  Tahmini Tahmini (%)
Harcamalar 80,3 105,7 31,6 761,4 910,1 19,5 1.346,1 1.506,3 60,4
Faiz Harcamalari 11,9 13,7 14,8 91,6 128,2 39,9 179,5 179,5 71,4
Faiz Disl Harcamalar 68,4 92,0 34,5 669,8 782,0 16,7 1.166,6 1.326,7 58,9
Gelirler 108,6 146,5 35,0 650,5 872,6 34,1 1.101,1 1.276,3 68,4
Vergi Gelirleri 98,5 131,1 33,2 510,4 712,8 39,7 922,7 1.057,9 67,4
Diger Gelirler 10,1 15,4 52,5 140,1 159,8 141 178,4 218,4 73,2
Bltce Dengesi 28,2 40,8 44,7 -110,9 -37,5 -66,2 -245,0 -230,0 16,3
Faiz Disi Denge 40,1 54,5 35,8 -19,3 90,7 - -65,5 -50,5 -

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tlri toplami vermeyebilir.
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Tlrkiye Ekonomisi - Enflasyon

TUFE Eylul ayinda beklentilerin altinda gergeklesti.

TUIK tarafindan aciklanan verilere gore tiketici fiyatlar
Eylil'de ayhk bazda %1,25 oraninda artarak piyasa
beklentilerinin  altinda gerceklesti. Piyasa beklentisi
TUFE’de aylik artisin %1,35 seviyesinde olacagi yonindeydi.
Ayni dénemde Yi-UFE ise Subat 2021’den bu yana en disiik
artisini gerceklestirerek aylk bazda %1,55 yikseldi.

Yillik TUFE enflasyonu Eyliil'de %19,58’e yiikseldi.

Yikselis trendini sirdiren yilik TUFE enflasyonu Eylil
ayinda  %19,58 ile son 2,5 yilin en yiksek seviyesinde
gerceklesti. Yillik YI-UFE enflasyonu ise Agustos ayinda
ulastigl %45,52 seviyesinden Eylul'de %43,96 dizeyine
geriledi.

Eylal TUFE Yurt ici UFE

(degisim %) 2020 2021 2020 2021
Aylik 0,97 1,25 2,65 1,55
Yilsonuna Gore 8,33 13,04 13,44 30,50
Yillik 11,75 19,58 14,33 43,96
Yillik Ortalama 11,47 16,42 7,71 33,83

11 Ana harcama grubunda fiyatlar artig kaydetti.

Eylal ayinda 12 ana harcama grubunun 11’inde fiyatlar bir
onceki aya kiyasla artarak tiketici fiyatlarindaki yukselisin
genele vyayildigina isaret etti. Eylil ayinda okullarin
acllmasiyla birlikte fiyatlarin aylk bazda %5,15 ile en hizli
arttigl ana harcama grubu olan egitimdeki s6z konusu artis
aylik TUFE enflasyonunu 12 baz puan yukari gekti. Katkilar
itibariyla incelendiginde harcama gruplari icinde yiksek
paya sahip olan konut grubu bu dénemde dogalgaz ve
elektrik fiyatlarindaki artislarin  etkisiyle aylik TUFE
enflasyonunu 37 baz puan ile en fazla yikselten grup oldu.
Fiyatlarin aylik bazda %3,33 yikseldigi ev esyasi grubu da
aylik TUFE enflasyonunu 28 baz puan artirdi. Eylil ayinda
fiyatlarin geriledigi tek grup olan giyim ve ayakkabi
grubunun aylik TUFE enflasyonu Gzerinde sinirli etkisi oldu.

Ana harcama gruplarinin  yillik tiketici enflasyonu
Gzerindeki etkilerine bakildiginda, fiyatlarin yillik bazda
%28,8 ile en hizli arthigl gida grubunun 699 baz puan ile
TUFE enflasyonunu en yiiksek katkiyr yapan grup oldugu
goriluyor. Fiyatlarin yillik bazda %21 arttigl konut grubu
tiketici enflasyonu Uzerinde 322 baz puan etkide
bulunurken, ayni dénemde fiyatlarin %20,2 yikseldigi
ulastirma grubu da yillik TUFE enflasyonuna 312 baz puan
katkida bulundu.

Cekirdek enflasyon gostergeleri...

Eylil'de mevsimlik Griinler haric TUFE'de aylk artis %1,56
ile manset enflasyonun Uzerinde gerceklesirken, yillik artis
%19,82 ile Aralik 2018den bu yana en yiksek dizeyine
ulasn. TCMB tarafindan vyakindan takip edilen B
(islenmemis gida Urdnleri, enerji, alkollU ickiler ve titin ile
altin haric TUFE) ve C (enerji, gida ve alkolsiiz icecekler,
alkolli ickiler ile tutin ve alan haric TUFE) cekirdek
enflasyon gostergelerindeki aylik artislar da sirasiyla %1,50
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ve %1,51 oldu. Bu dénemde, B endeksi yillik bazda %18,63
ile son 32 ayin en ylksek seviyesine ulasirken, C endeksi
yilhk bazda %16,98 oraninda artis sergiledi. Cekirdek
enflasyon gostergelerinde kaydedilen artislar, enflasyonun
ana egiliminde yukselis olduguna isaret ediyor.

TCMB Politika Faizi ve TUFE Géstergeleri
(yillik % degisim)

28 Politika Faizi
24 B
—C
20 Manset TUFE 18,63

16 | T T 6,98
12 —

v—/‘ 18,0
8

Eyl.19 Mar.20 Eyl.20 Mar.21 Eyl.21
Ana metal ve gida grubu yilllik Yi-UFE enflasyonunda éne
cikt.

Yi-UFE’de Eylil ayinda fiyat artislar yiksek bazin etkisiyle
aylik bazda gorece ilimli gerceklesti. Bu dénemde aylk
bazda en yiksek fiyat artisi %4,5 ve %4 ile sirasiyla diger
ulasim araclari ile kdmdr ve linyit sektorlerinde gerceklesti.
Bu dénemde Yi-UFE enflasyonuna en fazla katkida bulunan
sektor 22 baz puan ile gida Urunleri olurken, bu sektori 16
baz puan ile kok ve rafine petrol Urlnleri izledi. Uzun
siredir yuksek oranl artislarin kaydedildigi ham petrol ve
dogal gaz grubunda fiyatlarin Eylil'de aylk bazda %4,8
gerileyerek YI-UFE artisini 3 baz puan sinirlandirmasi dikkat
cekti.

Yillik bazda bakildiginda kok ve rafine petrol Urtnleri ile ana
metaller sektorlerinde fiyat artislarinin sirasiyla %102 ve
%92 ile yuksek dizeylerde gerceklestigi gorilUyor. Bu
dénemde  %43,96 diizeyindeki yillik Yi-UFE enflasyonuna
en yuksek katkiyr 762 baz puanla ana metal Urlnleri
yaparken, yillik bazda %38 fiyat artisinin kaydedildigi gida
grubunun etkisi 732 baz puan dizeyinde gercgeklesti.

Beklentiler...

Son dénemde Ureticilere yonelik elektrik ve dogalgaz fiyat
tarifesinin yani sira tatun Urdnleri ve telekominikasyon
fiyat tarifelerinde yapilan artislar ile konaklama ve yeme-
icme gibi hizmetlerde son 15 aydir uygulanmakta olan KDV
indirimlerinin 1 Ekim itibariyla sona ermesi dnimduzdeki
dénemde enflasyon gostergeleri Gzerinde yukari yonli
baskiyl arttiracak unsurlar olarak goruliyor. Ayrica, déviz
kurlarinda vyasanan dalgalanmanin ve kiresel petrol
fiyatlarina yonelik tahminlerin de ylkselmesi dnimuzdeki
dénemde tlketici ve Uretici fiyatlarina iliskin ilave risk
olusturuyor. Onumiizdeki aylarda vyiiksek baz etkisinin
asamall bicimde devreye girerek vyillik enflasyon orani
Gzerinde bir miktar sinirlayici  etkide bulunmasini
beklemekle birlikte, vyilsonu enflasyonunun Eylil ayi
basinda yayimlanan Orta Vadeli Program’daki %16,2'lik
hedefin Gzerinde gerceklesecegini tahmin ediyoruz.

Kaynak: TUIK, Datastream
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Finansal Piyasalar ve TCMB

31.ABu  30.Eyl Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 365 429  64bp A
2-Y Gosterge Tahvil Faizi %18,64 %18,17 -47bp V¥
BIST-100 1.472 1.406 -%4,5 V¥
USD/TL 8,3045 8,8862 %7,0 A
EUR/TL 9,8199 10,2899 %4,8 A
Déviz Sepeti* 9,0622  9,5881 %5,8 A

(*) (0,5 USD/TL +0,5 EUR/TL)

TCMB politika faizini 100 baz puan indirdi.

TCMB 23 Eylul tarihli toplantisinda politika faizini 100 baz
puan duslrerek %18 seviyesine indirdi. Piyasa beklentisi
politika faizinin degismeyecegi yonindeydi. Toplanti
sonrasinda yayimlanan metinde, gida ve ithalat
fiyatlarindaki artislar ile tedarik sureglerindeki aksakliklar
gibi arz yonli  unsurlarin,  yonetilen/yonlendirilen
fiyatlardaki artiglar ve acilmaya bagli talep gelismelerinin
enflasyonda son dénemde gozlenen vyikseliste etkili
oldugu belirtildi. S6z konusu etkilerin arizi unsurlardan
kaynakli oldugu ifade edildi. Ote yandan, parasal durustaki
stkiligin  ticari krediler Uzerinde 6ngoérilenin  &tesinde
daraltici etki yapmasinin da etkisiyle para politikasi
durusunun glncellendigi ve politika faizinde indirim
yapilmasina karar verildigi belirtildi. Daha 6nceki
metinlerde yer alan “politika faizinin glcli dezenflasyonist
etkiyi muhafaza edecek olclide, enflasyon (zerinde
olusturulmasi” ifadesine son metinde yer verilmezken, orta
vadeli %5 hedefine ulasilincaya kadar tum araglarin
kararllikla kullaniimaya devam edileceginin alti ¢izildi.

2 Yil Vadeli Gésterge Tahvilin Faizi ve

TCMB AOFM
22 (%)

1

g — 2 Yillik Gésterge Tahvilin Faizi

6 — AOFM

4

May.20 Eyl.20 Oca.21 May.21 Eyl.21

TCMB zorunlu karsilik oranlarini artirdi, reeskont kredisi
kosullarinda dizenleme yapt.

15 Eylal 2021 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan karara
gbre, TCMB yabanci para mevduat/katilim fonu ve kiymetli
maden depo hesaplarina uygulanan zorunlu karsilik
oranlarini 200 baz puan artirdi. Boylece, 1 yila kadar vadeli
mevduat/katiim fonlari igin ayrilan zorunlu karsilik orani
%23’e yukselirken, 1 yil ve Gzeri mevduat/katiim fonlari
icin ayrilan zorunlu karsilik orani da %17’ye cikarildi. TCMB
ayrica, 17 Eylul tarihinde yayimladigi duyuru ile toplam
reeskont kredisi limitinin 30 milyar USD’ye yukseltildigini,
kredinin kullanim ve geri 6deme kosullarinda da degisiklige
gidildigini acikladi. S6z konusu limitin 20 milyar USD’lik
bolumindn Turk Eximbank, 10 milyar USD’lik kisminin da
diger bankalar aracihgiyla kullanilacak kredilere tahsis
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edildigi belirtildi. Agiklamaya gore ilgili reeskont kredileri, 1
Ekim'den itibaren son Ug yilda ya da son yilda ihracat tutari
ithalat tutarindan en az %10 fazla olan net ihracatgl
firmalara kullandirilabilecek. Krediye iliskin geri 6demeler
yalnizca ihracat bedelleriyle yapilabilecek.

Yurt digi yerlesiklerin menkul kiymet portfoya...

TCMB tarafindan aciklanan menkul kiymet istatistiklerine
gore, 24 Eylll itibariyla yurt disi yerlesiklerin fiyat ve kur
hareketlerinden arindirilmis hisse senedi portfoyu Agustos
sonundan bu yana net 171 milyon USD, DIBS portféyi de
net 121 milyon USD daraldi. Boylece 2020 yili sonundan bu
yana hisse senedi piyasasinda yaklasik 1,2 milyar USD
sermaye clkisi yasanirken, tahvil piyasasina 2 milyar USD
sermaye girisi gerceklesti.

Yurt Disi Yerlesiklerin Net Portféy Hareketleri
(akim, 3 haftalik hareketli toplam, milyon USD)

2.400
1.800
1.200
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0
-600
-1.200
-1.800
-2.400

Eyl.19 Mar.20 Eyl.20

— Hisse Senedi — DIBS

Mar.21 Eyl.21
Yurt igi piyasalar Eylul’de olumsuz gériinim sundu.

Gectigimiz ay enflasyon endiseleri, Fed yetkililerinin
aciklamalari ve Cinli gayrimenkul sirketi Evergrande’ye
iliskin gelismeler finansal piyasalar tzerinde etkili oldu. 22
Eylil'de sona eren Fed toplantisinda, ekonomideki
ilerlemenin  beklentiler paralelinde devam etmesi
durumunda varlik alim hizindaki yavaslamanin yakinda
gerekli olabileceginin ifade edilmesi finansal piyasalar
Gzerinde baski yaratarak kuresel borsa endekslerinin Eylil
ayini disUsle tamamlamasina yol acti. Enerji fiyatlarindaki
artislarin izlendigi ay genelinde enflasyon artisinin uzun
vadeli olabilecegine iliskin endiseler de hisse senedi
piyasalari Gzerinde baski yarattl. Ayrica, Cin’de ekonomik
aktivitedeki yavaslamanin devam ettigine isaret eden
ekonomik gostergeler ile Cinli gayrimenkul sirketi
Evergrande’nin kupon odemelerini zamaninda
gerceklestirememesi Eylil ayinda Asya piyasalari basta
olmak Uzere kuresel piyasalari olumsuz etkiledi.

Kuresel piyasalarda izlenen gelismeler yurt ici piyasalar
Uzerinde de etkili oldu. Fed’in varlk alimlarini
azaltabilecegine yonelik haber akisinin takip edildigi Eylil
ayl genelinde ABD dolarinin kiresel piyasalarda deger
kazanmasinin yani sira TCMB’nin politika faizini indirme
karari Tark lirasi Gzerindeki baskinin artmasina neden oldu.
USD/TL kuru Eylal aymi %7 artisla 8,89 seviyesinden
tamamlarken, EUR/TL %4,8 artarak ay sonunda 10,29
seviyesine yukseldi. Turkiye’nin 5 yil vadeli CDS primi
Eylil'de 64 baz puan yikselerek 429 baz puan degerini
aldi. BIST-100 endeksi ay boyunca %4,5 oraninda deger
kaybederek Eylil ayini 1.406 puandan tamamladi.

Kaynak: Datastream, Reuters, TCMB
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BDDK’dan yeni diizenlemeler...

BDDK, pandemi déneminde reel kesimi, banka misterilerini ve
bankalari desteklemek amaciyla bankalar tarafindan yerine
getirilmesi gereken ylUkimluliklerde uygulanmis olan gegici
nitelikli bazi dizenlemelerde degisiklige gitti. Buna gore,
kredilerin donuk alacak siniflandirilmasi icin 6ngoérilen 90 glin
gecikme slresinin 180 glin olarak uygulanmasina 30.09.2021
itibariyla son verildi. 01.10.2021 tarihi itibariyla gecikme siresi
91 giinden fazla olup 180 gini ge¢cmeyen krediler icin ise s6z
konusu uygulamaya bankalarca ayni sekilde devam edilmesine
karar verildi. Bankalarin kredi karti borglarini 6teledikleri slre
boyunca kart hamillerinden asgari tutar da dahil olmak Uzere
alacaklarmi talep etmeyerek  6demesiz  dénemler
tanimlayabilmelerine iliskin  uygulamaya da 30.09.2021
itibariyla son verildi.

BDDK ayrica, kredi tutari 50 bin TL'nin Uzerinde olan tiketici
kredileri icin genel vade sinirinin 36 aydan 24 aya indirilmesine
karar verdi. Ote yandan, kararin alindigi 16 Eylil tarihinden
once kullandirilan tiketici kredilerinin borg bakiyelerinin, 50
bin TL'nin Uzerinde olsa dahi borclu tarafindan talep edilmesi
durumunda en fazla 36 ay ile sinirl olmak lzere yeniden
yapilandirilabilmesi mimkin olabilecek.

TP mevduat hacmindeki artis yillik bazda %16,5 oldu.

BDDK tarafindan yayimlanan Haftalik Bllten verilerine gore
mevduat hacmi 24 Eylll itibariyla gegen yilin ayni dénemine
gore %20, 2020 sonuna gore de %19 oraninda genisleyerek
4.112 milyar Tl'ye ulasti. Bu dénemde TP mevduat hacmi
gecen yilin ayni ddnemine gbre %16,5 artisla 1.844 milyar TL
oldu. USD bazinda YP mevduat hacmi de yillik bazda %6,4
artarak 24 Eylul itibariyla 258 milyar USD seviyesinde
gerceklesti. Toplam mevduat hacmindeki kur etkisinden
arindiriimis yillik artis ise %11,1 oldu. 1 Ekim tarihli Resmi
Gazete’de yayimlanan karar ile Tirk Lirasi mevduata
uygulanan ve 30 Eylul tarihinde sonlandiriimasi planlanan
stopaj indiriminin, 31 Aralik 2021’e kadar uzatildigi duyuruldu

TP kredi hacmi yillik bazda %12,8 genisledi.

Bankacilik sektorinin toplam kredi hacmi 24 Eylul itibariyla
yillik bazda %13,8 artarak 4.009 milyar TL oldu. Ayni dénemde
TP kredilerdeki yillik blylime %12,8 diizeyinde gerceklesirken,
USD bazinda YP krediler gectigimiz yiin ayni dénemine gore
%0,1 oraninda artarak 165 milyar USD oldu. Kur etkisinden
arindirilmis yillk kredi biytimesi %8,3 dizeyinde gerceklesti.
24 Eylal itibariyla toplam kredi hacmi yilsonuna goére %12,1
oraninda artis kaydetti.

Mevduat ve Kredi
(yillik % degisim)

—— TP Mevduat
6 — TP Kredi

Oca.20 May.20 Eyl.20 Oca.21 May.21 Eyl.21

Tuketici kredilerindeki artis zayiflamaya devam ediyor.
Tuketici kredilerindeki

artis hizinin alinan makro ihtiyati
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tedbirlerin de etkisiyle yavaslamaya devam ettigi gorullyor. 24
Eylul itibariyla tiketici kredileri yillik bazda %10,6, yilsonuna
gore %8,5 artis kaydetti. Bu donemde konut ve ihtiyag
kredilerindeki  yillik blylime sirasiyla %1,9 ve %164
seviyesinde gerceklesti. Gectigimiz yildan bu yana glgcli
seyreden tasit kredilerindeki yillik artis orani 24 EylUl itibariyla
%36,7 diizeyine geriledi.

Tuketici Kredileri
(yilhk % degisim)
100
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20 ihtiyag
60
40
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-20
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Takipteki alacaklar orani %3,6 dizeyinde...

Brit takipteki alacaklar bakiyesi BDDK'nin pandemiye yodnelik
dizenlemelerinin de etkisiyle 24 Eylal haftasi itibariyla yillik
bazda %0,9 gerileyerek 149,2 milyar TL olurken, takipteki
alacaklar orani %3,6 dizeyinde gerceklesti. ilgili oran kamu
bankalarinda %2,4 iken, 0Ozel bankalarda %4,6 duzeyinde

bulunuyor. Kredi tirlerine gore bu dénemde sektorin
takipteki alacaklar orani ticari kredilerde %4, bireysel
kredilerde %2,1 dizeyinde gerceklesti.
Takipteki Alacaklar Orani
(%)
7
-------- Toplam Bireysel Ticari
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Yabanci para net genel pozisyonu...

Yabanci para net genel pozisyonu 24 Eylil itibariyla bilango ici
kalemlerde (-) 51.497 milyon USD, bilango disinda ise (+)
57.292 milyon USD oldu. Boylece, bankacilik sektdrinin
yabanci para net genel pozisyon fazlasi 5.794 milyon USD
duzeyinde gerceklesti.

Yabanci Para Net Genel Pozisyonu

(milyar USD)
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Kaynak: BDDK Haftalik Bilten
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Genel Degerlendirme

EylUl ayinda kiresel ekonomik aktivitenin bir miktar ivme
kaybetmesine karsin canli seyretmeye devam ettigi

gozlendi. S6z konusu ivme kaybinda tedarik
zincirlerindeki bozulmalarin yani sira 06zellikle eneriji
piyasalarindaki  aksakliklar  etkili oldu. Ekonomik

aktivitedeki yavaslama sinyallerinin belirginlestigi Cin’de
yasanan elektrik kesintileri d6nimuzdeki doneme yonelik
beklentileri olumsuz etkilerken, kiresel tedarik
zincirlerine iliskin ilave endiseleri beraberinde getiriyor.

Uretim kesintileri ve tedarik sikintilari nedeniyle kiiresel
enflasyon endiselerinin arthig Eylal ayinda baslica merkez
bankalarinin acgiklamalari yakindan takip edildi. Fed
ekonomik aktivitedeki toparlanmanin devam etmesi
durumunda varhk alimlarinin azaltilmaya
baslanabilecegini belirtirken, ECB de varlik alimlarinin
hizinin  onceki iki ceyrege kiyasla tlimli bir sekilde
azaltilacagini  acikladi.  S6z  konusu  aciklamalar
cercevesinde klresel piyasalardaki oynakliklar artarken,
ABD dolari deger kazandi. Cinli gayrimenkul sirketi
Evergrande’nin tahvil faizi odemelerini
gerceklestirememesi kiresel risk istahini baski altinda
birakan 6nemli gelismeler arasinda yer ald.
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Yurt icinde UclncU ceyrege iliskin veriler ekonomik
aktivitenin ivme kaybetmekle birlikte olumlu bir gdérinim
sunmaya devam ettigine isaret etti. Eylul aymna iligkin
imalat sanayii PMI verisi aylk bazda bir miktar
gerilemekle birlikte 50 esik dUzeyinin  Uzerinde
gercekleserek sektorde blylimenin strdigiuni gosterdi.
Bu dénemde 6nci verilere gore ihracat aylik bazda ilk kez
20 milyar USD esik degerini asti. TCMB Baskani’'nin Eylil
ayl basinda yaptigl aciklamalarda manset enflasyon
yerine cekirdek enflasyon vurgusunu 6ne cikarmasinin
ardindan TCMB Eylul ayi toplantisinda politika faizinde
100 baz puanlik faiz indirimine gitti. S6z konusu sdylem
degisikligi ve faiz indirimi karari énUmuzdeki doneme
iliskin ilave faiz indirimi beklentilerini glglendirdi. Bu
gelismelerin etkisiyle yurt ici piyasalarda Eylil ayinda
oynakligin yiksek seyrettigi izlendi. Tlrkiye’'ye yonelik risk
algisi hizla bozulurken, Tirk lirasi da Eylul ayinin son
glnlerinde yeni rekor distk seviyelerini gordd. Yilin son
ceyreginde bilylmenin gecen vyilin ayni donemindeki
yiksek bazin etkisiyle bir miktar yavaslamasini,
pandemiye yonelik uygulanmis olan destekleyici bazi
dizenlemelerin sona ermesinin yani sira alinan makro
ihtiyati tedbirlerin i¢ talebi baskilamasini, diger taraftan
dis talebin blylimeye olumlu katkisini strdirmesini
bekliyoruz.
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